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Inversión extranjera
directa y desarrollo:
la experiencia del Mercosur
Daniel Chudnovsky y Andrés López
Este trabajo analiza los efectos de la inversión extranjera directa 
(ied) sobre los países del Mercosur, considerando variables clave 
como productividad, comercio exterior, innovación y crecimiento. 
Los efectos macroeconómicos no fueron significativos, en tanto 
que los microeconómicos parecen haber sido más fuertes, aunque 
heterogéneos. En general, las filiales de empresas transnacionales 
tienen mayor productividad, comercian más y son más innovadoras que 
las empresas locales. Los efectos indirectos de la ied, en cambio, son 
menos nítidos. El signo y la magnitud de los derrames de productividad 
hacia los competidores locales son heterogéneos y parecen depender 
de las características de estos últimos y de los mercados en que 
operan. Finalmente, solo en Brasil se encuentra evidencia de derrames 
—aunque tanto positivos como negativos— hacia las actividades de 
exportación e innovación de las empresas locales, así como derrames 
de productividad de las filiales extranjeras hacia sus proveedores 
nacionales.
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Desde que se creó, el Mercosur ha sido uno de los prin-
cipales focos de atracción de inversión extranjera directa 
(ied) dentro del grupo de los países en desarrollo. Entre 
1990 y 2004 este bloque recibió ied por casi 300.000 
millones de dólares.
De hecho, ya desde su período agroexportador 
Argentina y Brasil adoptaron estilos de desarrollo en los 
cuales la ied desempeñó un papel muy importante. Este 
papel se reforzó durante la fase final de la industriali-
zación mediante sustitución de importaciones —desde 
mediados de los años 1950 hasta los 1970—, cuando 
las empresas extranjeras, junto con las de capital estatal, 
lideraron en ambos países el tránsito hacia industrias que 
hacen uso intensivo de capital y tecnología.
Si bien en los años 1980, como consecuencia de 
las profundas dificultades macroeconómicas por las 
que atravesó la región, las corrientes de ied declinaron 
apreciablemente, en la década siguiente el mejoramiento 
del clima macroeconómico contribuyó a que las corrien-
tes de inversión se recuperaran y la región participara 
activamente del auge mundial de ied. Sin embargo, 
el contexto en el cual se dio este renovado interés de 
las empresas transnacionales por invertir en Argentina 
y Brasil fue muy distinto al vigente en la época de la 
industrialización sustitutiva de las importaciones.
En primer lugar, en los años 1990 se profundizó el 
proceso de globalización, con la creciente interdependencia 
de los países por la fuerte expansión de las corrientes 
internacionales de comercio, inversiones y tecnología; 
la consolidación de la tendencia a generar disciplinas 
internacionales en diversas áreas —fundamentalmente 
dentro de la Organización Mundial del Comercio (omc) 
pero no solo en ella, y la proliferación de diversas 
formas de acuerdos binacionales o plurinacionales que 
van desde procesos de integración regional a tratados 
de inversión.
El gran auge de la ied en los años 1990 fue parte 
esencial de la globalización. En el año 2000 se llegó a 
una cifra record de 1.400.000 millones de ied a nivel 
mundial, y si bien luego los flujos de inversión caye-
ron bruscamente, de todos modos todavía hoy superan 
con creces los promedios de las últimas décadas. Al 
mismo tiempo se incrementó el número de empresas 
transnacionales: mientras que a comienzos de los años 
1990 se estimaba que existían alrededor de 37.000, con 
al menos 170.000 filiales extranjeras, en el 2004 estas 
empresa aumentaron a cerca de 70.000, y sus filiales 
extranjeras a 690.000; casi la mitad de estas filiales se 
hallan en países en desarrollo (unctad, 2005).
En ese marco, las propias estrategias de las empre-
sas transnacionales se fueron transformando, tendiendo 
a constituir sistemas internacionales integrados de 
producción.
En segundo lugar, por el lado de las economías 
receptoras del Mercosur, el cambio fundamental fue 
el paso desde una economía semicerrada con fuerte 
presencia estatal, característica de la industrialización 
sustitutiva de las importaciones, a la adopción de re-
formas estructurales inspiradas en gran medida en el 
llamado Consenso de Washington. Estas tendían a abrir 
la economía y reducir el peso del Estado, proceso que 
tuvo su expresión más clara en términos de profundidad 
y rapidez de las reformas en el caso argentino.
El cambio de escenario local e internacional, 
combinado con las nuevas tendencias en las estrategias 
de las empresas transnacionales, debería haber dado 
lugar a transformaciones importantes en la dinámica 
de la ied en el Mercosur. En teoría, tendríamos que 
haber esperado no solo un cambio de los objetivos de 
las empresas transnacionales que invierten en la región, 
sino también de la forma en que organizan la actividad 
de sus filiales: mientras que en la época de la indus-
trialización basada en la sustitución de importaciones 
la ied buscaba primordialmente explotar el acceso a los 
mercados internos protegidos, para lo cual se efectuaban 
inversiones en filiales poco articuladas con el resto de 
las actividades de la empresa, en los años 1990 la ied 
debería haber estado mucho más orientada al comercio 
 Este trabajo emanó de un proyecto de investigación financiado por 
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internacional, incorporando más en las filiales locales 
la lógica de las cadenas productivas propias de cada 
empresa transnacional.
Asimismo, los efectos de la ied deberían ser distin-
tos. Durante la industrialización sustitutiva, las empresas 
transnacionales exhibían niveles de productividad más 
altos que los de las empresas locales, pero que en general 
estaban lejos de los estándares internacionales. A su 
vez, dada la fuerte protección contra las importaciones, 
las filiales de las empresas transnacionales (a las que 
en adelante, en aras de la brevedad, denominaremos 
simplemente filiales) tendían a operar con un alto nivel 
de integración nacional.
En el escenario de los años 1990 habría cabido 
esperar que esas filiales hubieran aproximado su 
productividad a la frontera internacional y hubieran 
avanzado en la integración comercial con el resto del 
mundo, tendiendo a especializarse en un menor número 
de segmentos de negocios para ganar competitividad. 
A la vez, deberían haber exhibido un menor grado de 
integración nacional que en el pasado, debido a que 
operan en una economía más abierta y a la tendencia 
de las empresas transnacionales a emplear “provee-
dores globales”.
Pero el nuevo escenario de los años 1990 no afectó 
solo a las estrategias de las empresas transnacionales. 
También las empresas de capital nacional en cada uno 
de los países del Mercosur se vieron expuestas a nuevas 
reglas de juego, debiendo enfrentar una incrementada 
competencia en sus respectivos mercados, tanto por el 
mayor ingreso de productos de origen extranjero como 
por la cuantiosa afluencia de ied.
En este contexto general, la mayor presencia de 
empresas transnacionales por sí sola podría haber ge-
nerado impactos tanto positivos como negativos sobre 
las empresas locales. Uno de los mecanismos básicos de 
transmisión de esos impactos son los llamados derrames 
(efectos indirectos o secundarios). Originalmente, en la 
literatura especializada internacional dichos mecanismos 
se supusieron portadores de beneficios para las empresas 
locales, por ejemplo, a través del nuevo conocimiento 
introducido por las filiales, que permite mejorar la pro-
ductividad, o mediante un más fácil ingreso a mercados 
de exportación abiertos por las empresas transnacionales. 
Sin embargo, el trabajo empírico en distintos países 
mostró que también podían generar perjuicios (esto 
es, los derrames podían ser negativos). Asimismo, los 
estudios examinados sugieren que el signo y magnitud 
de los derrames podrían variar según las capacidades y 
respuestas de las empresas locales ante la presencia de 
empresas transnacionales.
En el escenario descrito, el objetivo principal de este 
trabajo es examinar los impactos directos e indirectos 
de la masiva presencia de empresas transnacionales en 
los países del Mercosur. De dicho examen surgirán no 
solo lecciones relativas a los factores que determinan el 
signo y la magnitud de dichos impactos, sino también 
valiosas sugerencias de política tendientes a mejorar 
el balance costo-beneficio de la ied en las economías 
receptoras, no solo del Mercosur, sino de los países en 
desarrollo en general.
El trabajo se organiza del siguiente modo. Luego 
de esta sección introductoria, la sección II describe las 
principales características y factores determinantes de la 
ied en los países del Mercosur. La sección III analiza los 
efectos de la ied sobre los países del Mercosur, considerando 
variables clave como la productividad, el comercio exterior, 
el cambio tecnológico y el crecimiento. La sección IV, por 
último, presenta las principales conclusiones del análisis 
y algunas sugerencias de política.
II
Las tendencias de la inversión 
extranjera directa en el Mercosur
La afluencia de inversión al Mercosur en la segunda 
mitad de los años 1990 fue, en valores constantes (dólares 
de 1982), más de diez veces superior a la de los años 
1970. Los países receptores fueron casi exclusivamente 
Argentina y Brasil. De hecho, en los años 1990 ambos 
países, y particularmente Argentina, incrementaron su 
participación ya elevada en el acervo total de ied del 
Mercosur. Los gráficos 1 y 2 muestran la evolución de 
las corrientes de ied que ingresaron al Mercosur entre 
1991 y 2004.
A su vez, el peso de la ied en las economías del 
Mercosur experimentó un fuerte aumento en los años 1990. 
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Fuente: elaboración propia con datos de la unctad.
Fuente: elaboración propia con datos de la Conferencia de las Naciones Unidas sobre Comercio y Desarrollo (unctad).
GRáfICO 1
Mercosur: corrientes de inversión extranjera directa
hacia Argentina y Brasil, 1991- 2004
(Millones de dólares corrientes)
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GRáfICO 2
Mercosur: corrientes de inversión extranjera
directa hacia Paraguay y uruguay, 1991- 2004
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En 2004, tanto en Argentina como en Brasil el acervo 
de ied como proporción del producto interno bruto (pib) 
fue claramente superior al promedio mundial (cuadro 1). 
Naturalmente, la gran afluencia de ied al bloque causó 
una fuerte expansión de las empresas transnacionales 
en los años 1990 (gráfico 3), alcanzando en Argentina y 
Brasil niveles que se encuentran entre los más elevados 
del mundo (Chudnovsky y López, 2001).
En los años 1990 el grueso de la ied recibida por el 
Mercosur fue al sector servicios, fenómeno en gran medida 
vinculado a la oleada de privatizaciones y desregulaciones 
que se dio en la región. La industria recibió poco más del 
20% en Argentina y Brasil, cifra muy por debajo de la 
observada en la etapa de la industrialización sustitutiva 
de importaciones. En los países más pequeños, en tanto, 
destacó la ied en el agro y en actividades que tienen 
encadenamientos con él; pero también la búsqueda de 
recursos naturales atrajo inversiones a Argentina, donde 
el sector del petróleo y la minería absorbió más de un 
tercio del total de inversiones llegadas al país.
En este sentido, es interesante contrastar el patrón 
de ied en el Mercosur con el prevaleciente en otras partes 
del continente. En el bloque bajo análisis, la explotación 
de materias primas y el acceso al mercado (nacional o 
regional) aparecen como los principales factores de-
CUADRO 1
Países del Mercosur y otros países: acervo 
de inversión extranjera directa, 1980-2004
(Porcentaje del pib)
 1980 1990 2000 2004
Argentina 2,6 6,2 23,8 35,3
Brasil 7,1 8,0 17,1 25,2
Paraguay 4,8 7,6 17,2 14,6
Uruguay 4,4 7,2 10,4 17,5
Países en desarrollo 4,9 9,8 26,2 26,4
Países desarrollados 5,0 8,2 16,3 20,5
Mundo 4,9 8,4 18,3 21,7
Fuente: elaboración propia con datos de la unctad.
GRáfICO 3
Mercosur: participación de las empresas transnacionales en las ventas 
de las empresas líderes en los países miembros, 1992, 2000 y 2003
(Porcentajes ) a b
Fuente: elaboración propia con datos de la Encuesta Nacional a Grandes Empresas, del Instituto Nacional de Estadística y Censos (indec), de 
Argentina; Revista Exame (Brasil), y mc Consultores (Uruguay).
a En el caso argentino no hay datos para 1992, por lo cual se tomó el año 1993. Esta aclaración vale también para los gráficos 4 y 5.
b Los datos de la participación de las empresas transnacionales se calculan sobre un universo de 500 empresas en Argentina y Brasil y de 300 
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terminantes de la localización de la ied impulsada por 
estrategias de búsqueda de recursos y mercados. En 
México y América Central, en cambio, predominaron 
las inversiones impulsadas por la búsqueda de eficien-
cia y dirigidas al sector industrial (incluyendo ramas 
como la automotriz, la de productos textiles y prendas 
de vestir, y la electrónica), con una fuerte orientación 
exportadora motivada por los bajos costos laborales y con 
escasos encadenamientos con las economías receptoras 
(cepal, 2000).
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En gran medida, el auge de la ied en el Mercosur 
durante los años 1990 es un correlato del mismo fenó-
meno a nivel mundial. Sin embargo, también obedece 
a factores internos propios, considerando además que 
esta zona incrementó más que otras su participación 
en la recepción de ied. Sobre la base de los hallazgos 
recogidos en Chudnovsky y López (2002), podemos 
decir que el tamaño y la expansión del mercado interno 
de los países del bloque, la dinámica exportadora, la 
estabilidad macroeconómica y los recursos naturales, 
particularmente en Argentina, Paraguay y Uruguay, han 
sido factores relevantes en la atracción de ied.
Algunos instrumentos de política, las privatizacio-
nes, la desregulación y la apertura comercial, así como 
los mecanismos de capitalización de deuda (utilizados 
activamente hacia fines de los años 1980), tuvieron un 
efecto positivo sobre el ingreso de ied al Mercosur. Por 
otro lado, el impacto del Mercosur en la atracción de 
ied no parece haber sido demasiado significativo, salvo 
en el sector automotriz, donde también se aplicaron 
políticas específicas en Argentina y Brasil (Chudnovsky 
y López, 2002).
En los gráficos 1 y 2 se observa la fuerte caída de las 
corrientes de ied hacia el Mercosur a partir del 2000, caída 
particularmente notoria en Argentina. Sin embargo, los 
flujos recibidos siguen siendo altos en una comparación 
histórica y la ied continúa ganando peso relativo en todos 
los países de la región, salvo Paraguay (cuadro 1). En 
otras palabras, aun tras las crisis sufridas por los países 
del bloque, la presencia de empresas transnacionales 
sigue teniendo una importancia decisiva para el desen-
volvimiento económico del Mercosur. Esto confiere una 
importancia todavía mayor al estudio de los efectos de la 
ied, a lo cual se aboca la sección siguiente.
III
Los efectos de la inversión extranjera directa
en los países del Mercosur
1. Consideraciones generales
La contribución de la ied al desarrollo económico de 
los países receptores depende fundamentalmente del 
efecto que tenga la presencia de empresas transnacio-
nales —que canalizan la mayor parte de las corrientes 
de inversión extranjera— sobre las economías en las 
cuales se instalan.
Las filiales de las empresas transnacionales (a las 
que en aras de la brevedad llamaremos en adelante sim-
plemente “filiales”) disfrutan de “ventajas de propiedad” 
derivadas del acceso a las tecnologías de producto y de 
proceso, y a las prácticas organizacionales, productivas, 
comerciales y ambientales de sus casas matrices. Así, 
dichas filiales —en particular cuando se instalan en 
países en desarrollo— generalmente tienen sobre sus 
competidores locales las ventajas de una mayor pro-
ductividad y una superior capacidad de lanzar nuevos 
productos y procesos productivos al mercado.
Asimismo, la ied debería influir en las corrientes 
de comercio de los países receptores, ya que las filiales 
se integran en redes corporativas que, teóricamente, 
facilitarían el intercambio de bienes y servicios con 
otras filiales, con la casa matriz e incluso con terceros 
(proveedores y otros). Por sus superiores niveles de pro-
ductividad y mayor facilidad de acceso a los mercados 
extranjeros, cabe suponer que dichas filiales tendrán una 
mayor propensión a exportar que las empresas locales. 
Asimismo, se puede pensar que por su mayor posibili-
dad de abastecerse desde el exterior, tanto de insumos 
y bienes finales como de bienes de capital, tenderán a 
operar con una mayor propensión a importar que las 
empresas locales.
Además de los efectos directos de la ied, también 
pesan sus efectos indirectos (llamados también efectos 
secundarios o derrames), esto es, aquellos que recaen 
sobre las empresas de capital nacional. En cuanto a 
la productividad, por ejemplo, podría haber derrames 
positivos para las empresas de los países receptores, que 
se manifestarían por distintas vías:
i) El mejoramiento del capital humano gracias a que 
las empresas e instituciones locales podrían disponer de 
operarios, técnicos e ingenieros capacitados en activi-
dades de producción, comercialización y/o innovación 
por las filiales de empresas transnacionales.
ii) El ingreso de nuevas empresas transnacionales 
o el aumento de la competitividad de las filiales ya 
instaladas puede elevar el nivel de competencia en el 
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mercado interno e inducir a las empresas locales que 
compiten con las extranjeras a elevar su productividad 
y/o a mejorar la calidad de sus productos, ya sea rea-
lizando inversiones o beneficiándose de filtraciones 
de conocimiento desde las filiales, es decir, mediante 
derrames horizontales o intrasectoriales.
iii) Los beneficios que las empresas locales pueden 
obtener de las tecnologías y prácticas organizativas de 
las empresas transnacionales a través de las mayores 
exigencias de calidad, precio y/o plazo de entrega 
que las filiales suelen exigir a sus proveedores y de la 
asistencia técnica que puedan brindar para satisfacer 
esas exigencias, es decir, mediante efectos de derrame 
verticales o intersectoriales.
Mientras que las filiales tendrían incentivos para 
evitar los derrames horizontales, podrían verse estimuladas 
a promover los derrames verticales o intersectoriales. 
Este tipo de derrames probablemente no perjudicaría a 
dichas empresas y quizá podría beneficiarlas si vuelve 
más productivos y eficientes a sus clientes y/o provee-
dores (Kugler, 2001).
Las filiales pueden generar también efectos de 
derrame positivos para la entrada a los mercados exter-
nos, si su actividad de exportación reduce el costo del 
acceso a información sobre dichos mercados externos o 
facilita el aprendizaje de las empresas locales en materia 
de exportaciones, ya sea por efecto demostración o por 
generar una mayor competencia.
Sin embargo, los efectos secundarios, o derrames, 
no siempre serán positivos. Por ejemplo, los efectos 
sobre la productividad pueden ser negativos cuando las 
empresas locales se ven forzadas a reducir su producción 
—lo que conlleva menor productividad en sus estable-
cimientos— ante la creciente presencia en el mercado 
de empresas extranjeras (Aitken y Harrison, 1999). 
Los derrames verticales negativos, en tanto, pueden 
aparecer cuando, por ejemplo, los proveedores locales 
son desplazados del mercado por sesgos de las filiales 
en favor de proveedores extranjeros.
Desde hace varios años se han llevado adelante 
estudios empíricos para tratar de captar la existencia, 
magnitud y signo de los efectos directos e indirectos 
de la ied sobre los países receptores. La metodología 
empleada para realizar dichos estudios ha ido variando 
con el tiempo. Así, los estudios de caso de países o 
industrias donde las empresas transnacionales tienen 
una participación gravitante, han sido crecientemente 
reemplazados por estudios econométricos, ya que es 
fundamental utilizar procedimientos que permitan tomar 
en cuenta características observables y no observables 
de las empresas y, de esa forma, aislar la importancia 
de la variable propiedad extranjera en las diferencias 
de desempeño; esto implica analizar el problema de 
endogeneidad (Barba Navaretti y Venables, 2004).
Lo mismo vale para los derrames. En el caso de los 
derrames de productividad, que fueron los primeros en 
captar la atención de la literatura especializada, la mayoría 
de los estudios pioneros encontraba evidencia de efectos 
indirectos positivos, pero estaban basados en datos de corte 
transversal, lo que impedía captar la heterogeneidad a nivel 
de la empresa. Por lo demás, estos estudios no tomaban en 
cuenta el efecto de la composición sectorial de la ied, de 
modo que aun en ausencia de derrames podría aparecer 
una correlación positiva entre la presencia de empresas 
transnacionales y la productividad de las empresas locales, 
simplemente porque las primeras tienden a invertir en 
sectores de alta productividad.
Los estudios más recientes, basados en su mayoría en 
técnicas de datos de panel, tienden a mostrar una realidad 
más heterogénea. Los modelos de datos de panel que 
emplean efectos fijos a nivel de la empresa permiten que 
se tome en cuenta aspectos no observables que pueden 
afectar las decisiones de inversión de las empresas trans-
nacionales, y además permiten considerar los cambios 
que pueden afectar la productividad de dichas empresas 
en el tiempo, debidos por ejemplo a modificaciones en 
el contexto institucional o macroeconómico, o a una 
posible demora de las empresas locales en absorber los 
derrames de conocimiento de las filiales.
Hasta ahora nuestro análisis ha considerado básica-
mente los efectos microeconómicos de la ied. De manera 
correspondiente, los trabajos empíricos respectivos 
usualmente se basan en datos a nivel de la empresa. Sin 
embargo, los estudios examinados también han pasado 
revista la relación entre ied y crecimiento, tema que 
naturalmente debe ser tratado a nivel de país.
En tal caso, el análisis por lo general no solo explora 
el influjo de la ied sobre el crecimiento del producto inter-
no bruto (pib) de los países receptores, sino que también 
analiza la causalidad inversa, esto es, si el crecimiento 
es lo que motiva a la ied (hipótesis plausible a la luz 
del predominio antes mencionado de la ied horizontal, 
o busca de mercado, en las décadas recientes). Como 
veremos más adelante, también en esta área la evidencia 
empírica ha ido cambiando de signo —del optimismo 
al escepticismo, en general— al irse utilizando técnicas 
econométricas cada vez más avanzadas.
2. Productividad
Si bien muchos trabajos empíricos han señalado que las 
filiales exhiben mayores niveles de productividad que 
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las empresas locales, cuando se controla por otras carac-
terísticas observables y no observables de las empresas 
el rango de las diferencias se reduce apreciablemente: 
de entre 30 y 70% cae a entre 1 y 7% (Barba Navaretti 
y Venables, 2004). Asimismo, cuando se toma en cuenta 
el hecho de que las empresas transnacionales pueden 
adquirir las empresas locales que ya tienen la mayor 
productividad, en algunos casos el efecto nacionalidad 
se desvanece, aunque en ninguno se observan efectos 
negativos.
En lo que hace a derrames horizontales, los estudios 
más recientes, basados en procedimientos econométricos 
avanzados, no encuentran mucha evidencia de efectos 
positivos, especialmente en los países en desarrollo. Parte 
de esos estudios tiende a subrayar que la magnitud y el 
signo de estos derrames pueden depender sobre todo 
de las capacidades de las empresas locales y/o de la 
distancia tecnológica entre ellas y las filiales.1
En contraste, respecto a los derrames verticales 
—que han sido mucho menos estudiados que los hori-
zontales— los trabajos de Javorcik (2004) y de Blalock 
y Gertler (2005) sugieren que hay derrames positivos 
desde las filiales de las empresas transnacionales a sus 
proveedores locales, confirmando la intuición antes 
mencionada de que dichos derrames podrían ser, al 
contrario de los horizontales, beneficiosos para esas 
empresas.
En el caso del Mercosur, los estudios realizados sobre 
los efectos indirectos de las empresas transnacionales en 
Argentina, Brasil y Uruguay, cuyos hallazgos han sido 
publicados en Laplane (2006), siguen la metodología 
econométrica predominante en cuanto a análisis de de-
rrames, pero la complementan con una consideración del 
contexto local con el propósito de hallar explicaciones 
para los resultados obtenidos.
En Argentina, en un panel de datos de empresas 
manufactureras para el período 1992-2001 se verifica 
que las filiales exhiben mayores niveles de productividad 
que las empresas locales. No hay evidencia de derrames 
positivos o negativos sobre las empresas locales que 
deriven de la presencia de empresas transnacionales, lo 
que es válido respecto de derrames tanto horizontales 
como verticales. Sin embargo, las empresas locales 
que poseen altas capacidades de absorción —medidas 
por un indicador que combina variables vinculadas 
a capital humano, actividades de innovación y uso 
de técnicas modernas de gestión— se encuentran en 
1
 Véase reseñas y balances críticos de la literatura sobre el tema en 
Görg y Greenaway (2004) y Lipsey y Sjoholm (2005). 
mejores condiciones para recibir derrames positivos de 
la presencia de empresas transnacionales que aquellas 
con bajas capacidades de absorción (Chudnovsky, López 
y Rossi, 2006).
En el caso de Brasil, un panel de datos de firmas 
industriales para el período 1997-2000 muestra que las 
empresas nacionales en su conjunto no recibieron de-
rrames positivos ni negativos debidos a la presencia de 
empresas transnacionales. Al igual que en Argentina, se 
observó que la capacidad de respuesta de las empresas 
nacionales condiciona los resultados de su interacción 
con las filiales. Así, las empresas nacionales que tenían 
una menor diferencia de productividad con las extranjeras 
mostraron derrames negativos derivados de la presencia de 
empresas transnacionales. En contraste, dicha presencia 
benefició, en términos de productividad, a las empresas 
nacionales que exhibían una brecha mayor (Laplane, 
Padovani Gonçalves y Dias de Araújo, 2006).
Los autores interpretan este resultado a la luz del 
hecho de que, durante el período analizado, la mayor 
parte de las filiales estaba orientada predominantemente 
al mercado interno brasileño. Así, su presencia habría 
tenido principalmente el efecto de reducir la escala de 
actividad de las empresas locales más eficientes, con la 
consecuente pérdida de productividad. Esta hipótesis se 
refuerza al constatarse que la presencia de filiales con 
estrategias de busca de mercados tiene un efecto negativo 
sobre la productividad de las empresas nacionales. En 
cuanto a efectos verticales, el estudio brasileño halló 
evidencia de derrames positivos para las empresas de 
capital local.
En Uruguay, al igual que en Brasil, se hallaron 
efectos horizontales negativos (aunque no en todos los 
ejercicios realizados en el trabajo respectivo), atribui-
dos a la disputa por el mercado interno entre empresas 
locales y filiales. En tanto, se encontró que las empresas 
nacionales con mayor capacidad de aprendizaje —medida 
por el personal dedicado a actividades de investigación y 
desarrollo (I+D)— lograron beneficiarse de la presencia 
extranjera; en cambio, las empresas con mayor nivel de 
gasto en I+D vieron descender su productividad como 
resultado de dicha presencia (Bittencourt y Domingo, 
2006). finalmente, se verificó que las empresas trans-
nacionales son más productivas que las locales cuando 
se trabaja con efectos fijos por sector, pero dicho 
resultado no se mantiene cuando se emplean efectos 
fijos por empresa.
Si bien en Argentina también las estrategias de las 
empresas transnacionales obedecieron predominantemente 
a la busca de mercados, en dicho país, a diferencia de 
Brasil y Uruguay, no se encontró evidencia de derrames 
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horizontales negativos. Sin embargo, Chudnovsky, 
López y Rossi (2006) encontraron que en los sectores 
con protección efectiva elevada la presencia de em-
presas transnacionales tuvo efectos negativos sobre la 
productividad de las empresas locales. De algún modo, 
esto también va en la dirección de subrayar el impacto 
negativo de la ied cuando se dirige principalmente a 
explotar los mercados de los países receptores.
3. Comercio exterior
Son relativamente pocos los estudios del efecto de la 
ied sobre el comercio exterior de los países receptores.2 
Algunos trabajos encuentran que las filiales exportan más 
que las empresas nacionales.3 En contraste, no hemos 
encontrado evidencia de estudios empíricos basados en 
técnicas econométricas que muestren que las empresas 
transnacionales importan más que las locales (de hecho, 
este parece ser un tema poco analizado aún), salvo los 
que se hicieron en Argentina, Brasil y Uruguay (véase 
más adelante).
En lo que respecta a derrames, algunos estudios 
señalan efectos positivos, pero otros trabajos no en-
cuentran evidencia en ese sentido.4
El tema es muy importante para el Mercosur, conside-
rando el importante papel de las empresas transnacionales 
en el comercio exterior de los países de la región. En 
Argentina dicho papel es mayor y con clara tendencia 
ascendente, en particular en materia de exportaciones; 
le siguen Brasil y Uruguay (gráficos 4 y 5).
¿Cuál es la evidencia empírica respecto de la propen-
sión a comerciar de las filiales y de los posibles derrames 
hacia las empresas locales en el caso del Mercosur? En 
un estudio sobre un panel de empresas manufactureras en 
Argentina, con datos del período 1992-2001, Chudnovsky, 
López y Orlicki (2006) encuentran que las empresas que 
fueron adquiridas por inversores extranjeros, luego del 
cambio de propiedad, aparecen exportando e importando 
más (tanto en valores absolutos como con respecto a 
la facturación) que las empresas nacionales cuando se 
toman en cuenta diversas características observables y 
2
 Véase una reseña en Görg y y Greenaway (2004).
3
 Véase en Roper y Love (2001) un estudio con datos sobre la República 
de Irlanda e Irlanda del Norte; en Aitken, Hanson y Harrison (1997) 
uno con datos sobre México, y en Kneller y Pisu (2004) uno con 
datos sobre Gran Bretaña.
4
 Entre los primeros, véase Aitken, Hanson y Harrison (1997), con 
datos sobre México; Greenaway, Sousa y Wakelin (2004), sobre Gran 
Bretaña, y Alvarez (2005) sobre Chile. Entre los segundos véase 
Barrios, Görg y Strobl (2003), con datos de panel sobre empresas 
españolas.
no observables de las empresas analizadas. Este efecto 
se da en forma gradual y es robusto a diversas especifi-
caciones del modelo. En dicho estudio no se encuentra 
evidencia acerca de derrames verticales u horizontales 
sobre las empresas nacionales.
En cambio, existen varios estudios sobre el desem-
peño comercial de las empresas transnacionales en Brasil 
que utilizan diferentes bases de datos y metodologías. 
Empleando datos de 1997, Pinheiro y Moreira (2000) 
verificaron que las empresas de capital extranjero tenían 
más probabilidades de exportar y que el valor esperado de 
sus exportaciones era 32% mayor que el de las empresas 
nacionales. De Negri (2003), en tanto, analiza un panel 
para casi 54.000 empresas en el período 1996-2000 
y encuentra que las extranjeras exportaban un 70% e 
importaban un 290% más que las nacionales.
En cuanto a efectos de derrame, un trabajo reciente 
muestra que ellos existen pero son en general de muy 
pequeña magnitud y de signos heterogéneos (Hiratuka y 
Dias de Araújo, 2006). Por un lado, la presencia extranjera 
parece favorecer la probabilidad de que las empresas 
nacionales del mismo sector exporten; sin embargo, 
cuando los autores desagregan el análisis, clasificando 
las empresas nacionales por sus niveles de productividad 
relativa frente a las empresas transnacionales, los efectos 
se tornan negativos. En tanto, al estudiar los derrames 
de la presencia extranjera sobre los montos exportados 
por las empresas locales se observan efectos positivos 
en aquellas con niveles de productividad altos, y efectos 
negativos en las restantes.
En el caso de Uruguay, un estudio de corte trans-
versal halla que la presencia de empresas transnacionales 
aumenta la probabilidad de que las locales exporten, 
aunque este efecto solo se da para las exportaciones al 
mercado mundial, y no para las realizadas a Argentina 
y Brasil. Interesantemente, solo las filiales establecidas 
después de 1973 tienen un efecto positivo sobre la po-
sibilidad de exportar de las empresas locales, mientras 
que no ocurre lo mismo con las instaladas en el período 
de industrialización mediante la sustitución de impor-
taciones (Kokko, Zejan y Tansini, 2001).
Más recientemente, Bittencourt, Domingo y 
Reig (2006a), basándose en dos paneles de empresas 
uruguayas para distintos períodos de los años 1990, 
muestran que las empresas transnacionales tienen una 
mayor propensión a exportar que las locales, pero no 
encuentran efectos indirectos de este hecho sobre el 
comportamiento exportador de las empresas locales. En 
cuanto a la propensión importadora, tomando solo las 
compras de insumos, encuentran que las transnacionales 
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GRáfICO 4
Mercosur: participación de las empresas transnacionales en las exportaciones 





















Fuente: elaboración propia con datos de la Encuesta Nacional a Grandes Empresas, del indec (Argentina); Revista Exame (Brasil), y mc Consultores 
(Uruguay).
GRáfICO 5
Mercosur: participación de las empresas transnacionales en las importaciones 
de empresas líderes en los países miembros, 1992, 2000 y 2003
(Porcentajes)
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importan más que las locales únicamente en uno de los 
dos períodos con los que trabajan. Asimismo, en uno de 
los dos períodos analizados la presencia extranjera en 
una rama puede haber tenido como efecto incrementar 
la propensión importadora de las empresas locales.
En tanto, también se han realizado trabajos que 
buscan analizar no solo el desempeño comercial ge-
neral de las empresas transnacionales sino también las 
características de su comercio exterior. En Chudnovsky 
y López (2001) se mostraba, a través de un análisis de 
estadística descriptiva, que las filiales instaladas en 
países del Mercosur tenían un patrón de comercio esen-
cialmente asimétrico, ya que el contenido tecnológico 
de sus exportaciones era claramente inferior al de sus 
importaciones. En tanto, el peso de los países desarrollados 
—y en particular de las respectivas regiones de origen 
de las filiales— en la pauta importadora era superior al 
que tenía en las exportaciones, particularmente en el 
caso de bienes manufacturados.
Un trabajo reciente de Hiratuka y De Negri (2004) 
permitió estudiar esta misma temática para el caso brasi-
leño mediante técnicas econométricas. Lo que muestran 
los autores es que las filiales con casa matriz en Estados 
Unidos, Canadá y Europa importan más productos desde 
sus regiones de origen que las demás empresas, pero 
no presentan diferencias significativas en cuanto a las 
regiones de destino de las exportaciones. A su vez, el 
contenido tecnológico de las importaciones realizadas 
por las empresas transnacionales desde su región de 
origen es mayor que el de sus importaciones totales. Así, 
el superior volumen de importaciones desde su región 
de origen puede deberse a la dependencia tecnológica 
de las filiales respecto de sus casas matrices.
Según Hiratuka y De Negri, uno de los factores 
principales para entender estos hallazgos es el fuerte 
peso del comercio intraempresa en las filiales que, según 
datos oficiales, llegaba al 63% de sus exportaciones y 
el 57% de sus importaciones. Así, en el 2000 casi 38% 
de las exportaciones y 33% de las importaciones totales 
brasileñas correspondían a comercio intraempresa.
Estos datos reflejan el posicionamiento de las filiales 
brasileñas en las redes de producción y comercio de 
las empresas transnacionales. Sin embargo, es preciso 
subrayar que Brasil tiene una relativa posición de 
privilegio en ese sentido frente a los restantes socios del 
Mercosur. De hecho, en este país la participación de las 
exportaciones manufactureras en la pauta de comercio 
de las empresas transnacionales es más alta, es mayor el 
peso de la ied en los sectores de alta tecnología y, como 
veremos más adelante, en él se centraliza el esfuerzo 
innovativo realizado a nivel regional por las filiales; 
asimismo, muchas de estas empresas tienen sus sedes 
regionales en Brasil (Chudnovsky y López, 2001). Todo 
esto sugiere, entonces, que los impactos de la ied en 
dicho país podrían ser diferentes que en los restantes 
socios del Mercosur.
finalmente, en Hiratuka y Sabatini (2006) también 
se analiza en qué medida las empresas transnacio-
nales tienen una mayor propensión a comerciar con 
el Mercosur que las nacionales. Un trabajo anterior 
(Chudnovsky y López, 2002), con datos de comercio 
para el año 2000, no había encontrado diferencias esta-
dísticamente significativas en ese ámbito. En contraste, 
el estudio más reciente, basado en datos de 2003, halla 
que en Argentina las empresas transnacionales tienen 
mayor propensión a comerciar con el Mercosur, tanto 
desde el punto vista de las importaciones como de las 
exportaciones. En Brasil, en tanto, las diferencias son 
estadísticamente significativas solo en el caso de las 
importaciones. Esta mayor orientación regional del 
comercio de las empresas transnacionales podría estar 
reflejando la permanencia e incluso la profundización de 
las estrategias orientadas a la busca de eficiencia dentro 
del ámbito del Mercosur, así como posibles efectos de 
la crisis cambiaria en Argentina.
4. Investigación y desarrollo e innovación
Si bien las empresas transnacionales tradicionalmente 
han centralizado sus actividades de I+D en sus casas 
matrices, y en algunos casos en sus filiales en países 
industrializados, en los últimos años se observa una 
descentralización de esas actividades con su desplaza-
miento hacia algunos países en desarrollo en Asia y, en 
menor medida, en América Latina, especialmente Brasil 
(unctad, 2005).
El tema es relevante porque el aumento de la 
productividad y la competitividad en los países en 
desarrollo depende no solo de la incorporación de mo-
dernas tecnologías de origen importado, sino también 
de la realización de esfuerzos sistemáticos a nivel local 
en materia de I+D.
Cabe preguntarse, en este contexto, cuál ha sido el 
aporte de la ied a la realización de actividades de I+D 
en los países del Mercosur, y, siguiendo lo hecho en los 
apartados anteriores, indagar acerca de la existencia de 
derrames sobre las empresas locales.
Refiriéndonos al universo de los países en desarro-
llo, no son muchos los trabajos que buscan determinar 
si las empresas transnacionales llevan a cabo en los 
países receptores más o menos actividades de I+D que 
las empresas locales, y son aún menos los que indagan 
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posibles efectos indirectos de esas actividades en las 
empresas nacionales. No estamos hablando aquí de 
derrames de productividad, sino de averiguar si el desa-
rrollo de actividades de I+D por las filiales incrementa 
o no la probabilidad de que las empresas nacionales 
hagan lo mismo.
Un trabajo con datos sobre Turquía (Erdilek, 2005) 
muestra que esas filiales tienen mayor propensión a 
emprender actividades de I+D que las empresas locales. 
A la vez, el mismo trabajo brinda evidencia, al menos 
en algunos de los varios ejercicios allí presentados, de 
que la presencia extranjera estimula la realización de 
tales actividades por las empresas locales que operan 
en el mismo sector.
En contraste, en un estudio con datos sobre la 
India, Kumar y Aggarwal (2000) encuentran que las 
filiales gastan menos en I+D que sus pares locales. En 
el mismo sentido, Srholec (2005), trabajando con datos 
para la República Checa, encuentra que las empresas 
transnacionales son menos propensas que las locales a 
realizar actividades de I+D. Un hallazgo similar aparece 
en Jefferson, Huamao y otros (2002) para un panel de 
datos de empresas chinas.
¿Cuál es la evidencia disponible para el Mercosur? 
Utilizando los datos cuantitativos de la encuesta brasi-
leña de innovación para el año 2000, Laplane, Padovani 
Gonçalves y Dias de Araujo (2006) efectuaron varios 
ejercicios econométricos de corte transversal sobre el 
tema. Allí constataron que las filiales gastan proporcio-
nalmente menos en I+D que las empresas nacionales, 
si se consideran factores como tamaño, calificación del 
personal y orientación exportadora, entre otros. Dias 
de Araújo (2005) presenta un resultado similar, ya que 
encuentra que las empresas transnacionales son menos 
propensas a gastar en I+D que sus pares locales. Esto, 
como lo aclaran los autores, no significa que las filia-
les innoven menos que sus contrapartes nacionales (la 
encuesta mencionada revela que el 68% de las filiales 
extranjeras son innovadoras,5 contra el 30% de las em-
presas nacionales), sino que utilizan con ese objetivo 
conocimientos provistos fundamentalmente por sus 
respectivas casas matrices.
Al mismo tiempo, Laplane, Padovani Gonçalves y 
Dias de Araújo (2006) encontraron que tanto la presencia 
extranjera como la intensidad media de los gastos en 
I+D de las empresas transnacionales que actúan en un 
determinado sector estimulan el esfuerzo en I+D dentro 
5
 Definimos como empresa innovadora a aquella que, durante los 
períodos analizados por los respectivos estudios, fue capaz de lanzar 
nuevos productos y/o procesos al mercado.
de las locales. Sin embargo, los efectos de derrame 
son relativamente pequeños. También Dias de Araújo 
(2005) encuentra efectos de derrame predominante-
mente positivos (aunque, dado que el autor diferencia 
las empresas locales y extranjeras por tipo de sector y 
niveles de productividad, también halla algunos casos 
minoritarios de efectos indirectos negativos).
En el caso argentino, en un estudio sobre insumos 
y resultados del proceso de innovación en la industria 
manufacturera en 1992-2001 que se realizó con datos 
emanados de dos encuestas sobre innovación llevadas 
a cabo en los últimos años, el origen del capital de la 
empresa no resultó ser una variable explicativa ni del 
nivel de gastos en I+D como proporción de las ventas, 
ni de la posibilidad de lanzar innovaciones al mercado 
(Chudnovsky, López y Pupato, 2006).
Otro estudio, en tanto, muestra que las empresas 
adquiridas por inversores extranjeros tenían una mayor 
probabilidad que las empresas locales de introducir 
nuevos productos o procesos al mercado, pero que la 
adquisición de empresas locales por empresas trans-
nacionales no influía en el nivel de gastos en I+D ni 
tampoco se registraban derrames horizontales o verticales 
hacia las empresas nacionales (Chudnovsky, López y 
Orlicki, 2006). Estos hallazgos van en el mismo sentido 
de lo encontrado en Brasil —las filiales de una empresa 
transnacional pueden ser más innovadoras debido al 
conocimiento que reciben desde la propia empresa.
Dentro del Mercosur, las filiales en Brasil son 
claramente las que tienen mayor protagonismo en el 
área de I+D, tanto a nivel regional como internacional.6 
Por un lado, esto podría deberse a que el despliegue de 
estrategias orientadas a la busca de eficiencia en este 
bloque pudo haber llevado a abandonar ciertas actividades 
innovadoras de carácter adaptativo que se realizaban 
en las filiales argentinas y trasladarlas a sus pares bra-
sileñas. Por otro, cabe recordar que Brasil ha atraído 
más ied hacia sectores de alta tecnología, en los cuales 
el gasto en I+D tiende a superar el promedio, que los 
otros miembros del Mercosur. A la vez, por regulaciones 
vigentes en Brasil, las empresas transnacionales que 
invierten en sectores como electrónica y computación 
deben invertir un determinado quantum de sus ventas 
en actividades de I+D.
6
 Una encuesta reciente de la unctad a un conjunto de grandes 
empresas transnacionales muestra que Brasil ocupa el puesto 12 
entre las localizaciones extranjeras para llevar a cabo actividades de 
I+D, mientras que Argentina recibió solo una mención, y Uruguay y 
Paraguay no fueron mencionados.
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5. Crecimiento
En los últimos años ha habido un extenso debate acerca 
de las relaciones entre ied y crecimiento. Algunos tra-
bajos han mostrado que la ied es un factor causal del 
crecimiento en los países en desarrollo, particularmente 
cuando en los países receptores se alcanzan ciertos 
umbrales mínimos de capital humano y/o apertura 
(Borenztein, de Gregorio y Lee, 1998; Blonigen y Wang, 
2005; Zhan, 2001).
En contraste, Carkovic y Levine (2005), emplean-
do nuevas técnicas econométricas, no hallan evidencia 
de efectos positivos de la ied en el crecimiento. En la 
misma dirección van los trabajos de Calderón, Loayza 
y Serven (2004),7 quienes encuentran que la relación 
causal va desde el crecimiento a la ied, y de Mencinger 
(2003), quien estudia las economías en transición del 
Este europeo y llega a la conclusión de que allí la ied 
tuvo un efecto negativo sobre el crecimiento —el autor 
lo atribuye al predominio de las fusiones y adquisiciones 
como objetivo de la ied arribada a la región.
En tanto, otros trabajos muestran evidencia más 
heterogénea. Por ejemplo, Chowdhury y Mavrotas (2005) 
encuentran que la ied y el crecimiento se determinan 
mutuamente en los casos de Tailandia y Malasia, pero 
que en Chile la relación causal va del crecimiento a la 
ied. En tanto, Cuadros, Orts y Alguacil (2004), trabajando 
con datos de varios países latinoamericanos, comprueban 
un efecto positivo de la ied sobre el crecimiento solo en 
el caso de México. Basu, Chakraborty y Reagle (2003) 
concluyen que en economías abiertas la ied y el creci-
miento se retroalimentan, pero que en economías cerradas 
la relación es unidireccional: del crecimiento a la ied. 
Choe (2003), en tanto, también halla evidencia de una
7
 El trabajo de Carkovic y Levine (2005) y el de Calderón, Loayza 
y Serven (2004) cubren tanto países desarrollados como en 
desarrollo.
relación bidireccional entre ied y crecimiento, pero 
señala que los efectos más fuertes van del segundo a 
la primera.
¿Qué dice la información disponible al respecto 
en el caso del Mercosur? Un trabajo de Bittencourt, 
Domingo y Reig (2006b) explora esta cuestión mediante 
 dos metodologías: un análisis de las relaciones de inte-
gración y causalidad entre las series de ied, inversión y 
pib para los países del bloque, y el uso de un modelo de 
crecimiento con paneles de países (que son las metodo-
logías aplicadas en los estudios arriba mencionados). 
En ninguno de los dos casos se encuentra evidencia de 
que la ied genere crecimiento.
Explorando la dinámica de las relaciones entre 
las series mencionadas para el período 1950-2004, 
los autores recién mencionados encuentran que res-
pecto a ninguno de los países del Mercosur puede 
afirmarse que la ied haya contribuido al crecimiento 
del producto interno bruto (pib), aunque la relación 
inversa se comprueba para Uruguay y, débilmente, 
para Argentina. Solo en Uruguay habría una relación 
positiva, de carácter bidireccional, entre la ied y la 
inversión interna.
En tanto, con un panel para el período 1970-2004 
integrado por los cuatro países miembros del bloque, 
Bittencourt, Domingo y Reig (2006b) encuentran 
efectos positivos sobre el crecimiento de variables 
representativas de la acumulación de capital físico y 
humano, así como de la tasa de crecimiento del período 
previo, pero la ied no resulta una variable explicativa 
de significación. En resumen, la ied no parece haber 
tenido efectos positivos (aunque tampoco negativos) 
sobre el crecimiento de los países del Mercosur en las 
últimas décadas.
IV
Conclusiones y recomendaciones de política
El análisis precedente sugiere que los impactos ma-
croeconómicos de la ied en el Mercosur no han sido 
significativos, ya que su efecto sobre el crecimiento 
de los países de la región no fue positivo ni negativo. 
Esto no sorprende a la luz del hecho de que muchos 
de los estudios más recientes realizados sobre el tema 
para otras regiones apuntan en la misma dirección. En 
contraste, los impactos microeconómicos de la ied 
parecen haber sido mucho más fuertes, aunque con 
signos heterogéneos.
En los tres países analizados en este trabajo se 
halla evidencia de que las filiales están más integradas 
comercialmente que las empresas nacionales, tanto 
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por el lado de las importaciones como por el de las 
exportaciones. Dado que en anteriores trabajos no se 
hallaba evidencia de una mayor propensión a exportar 
por parte de dichas filiales, el cambio podría deberse a 
que en ellas hubo un proceso de aprendizaje y mejoras 
de eficiencia resultantes de los esfuerzos por adaptarse 
a las nuevas condiciones del entorno local e internacio-
nal, lo cual les permitió incrementar gradualmente su 
capacidad exportadora.
A la vez, se observan características asimétricas en 
la inserción internacional de las filiales en las corrientes 
de comercio dentro de las empresas transnacionales. 
En particular, se ha mostrado que en Brasil las filiales 
de empresas transnacionales provenientes de países 
desarrollados tienden a importar preferentemente desde 
sus países de origen —mientras que no muestran similar 
propensión en el área de las exportaciones—, a la vez 
que el contenido tecnológico de tales importaciones 
es superior al de las importaciones que realizan desde 
otras regiones.
Considerando que el grueso del comercio de las 
filiales de empresas transnacionales es de tipo intrafirma, 
y teniendo en cuenta hallazgos descritos en estudios 
previos sobre el tema,8 podemos concluir que, al menos 
en una parte importante de las empresas extranjeras 
con operaciones en la región, predomina una suerte de 
“división del trabajo” intraempresa.
El contenido tecnológico de las exportaciones de las 
filiales es inferior al de sus importaciones, y el grueso 
de tales exportaciones va a países en desarrollo —sobre 
todo de América Latina—, sin que se aprovechen las 
posibilidades que podrían abrirse para las filiales en los 
mercados de origen de sus respectivas casas matrices. En 
contraste, las filiales tienden a abastecerse predominan-
temente desde sus países de origen, en particular cuando 
se trata de bienes con mayor contenido tecnológico.
En cuanto a los efectos de derrame de la ied sobre 
las empresas nacionales, la información disponible 
sugiere un panorama heterogéneo. Solo en el caso de 
Brasil parecen existir derrames de productividad desde 
las filiales de empresas transnacionales hacia las firmas 
nacionales que son sus proveedoras. Así, estas últimas 
parecen haber mejorado su productividad debido a la 
presencia extranjera, lo cual puede deberse incluso a 
esfuerzos conscientes de las filiales por contribuir a 
elevar los niveles de eficiencia de sus proveedores.
En contraste, los derrames horizontales de pro-
ductividad —esto es, entre empresas competidoras 
8
 Véase Chudnovsky y López (2001 y 2002).
en una misma rama—, parecen depender de una serie 
de características de las empresas locales y de los 
mercados en donde se desenvuelven. En general, no 
hubo evidencias de derrames horizontales positivos ni 
negativos, aunque al desagregar el segmento de empresas 
nacionales según distintas clasificaciones, surgen efectos 
diferenciados. Así, en Argentina las empresas locales 
con mayor capacidad de absorción se beneficiaron de 
la presencia de las transnacionales, en tanto que en 
Brasil ocurrió lo propio con las empresas nacionales 
que tenían mayor diferencia de productividad con las 
transnacionales. Mientras que en el primer caso la hi-
pótesis detrás del mencionado hallazgo remite al hecho 
de que las mayores capacidades de absorción facilitan 
la transferencia de conocimiento desde las filiales de 
empresas transnacionales hacia las firmas locales, en 
el segundo la explicación pasaría por el efecto que 
tendría la llegada masiva de ied a un país con miras 
a aprovechar su mercado interno, desplazando a las 
empresas locales que compiten directamente con las 
filiales extranjeras en los mismos mercados.
Por otra parte, no hay evidencia de derrames sobre la 
actividad exportadora de las firmas nacionales que deriven 
de la presencia de filiales de empresas transnacionales, 
salvo en Brasil, donde dichos derrames parecen haber 
existido, pero en magnitudes muy pequeñas y con signos 
heterogéneos, beneficiando en general a las empresas 
locales de mayor productividad y perjudicando a las de 
menor productividad.
A la vez, también en Brasil, hay evidencia de 
derrames positivos de la presencia extranjera sobre los 
gastos en I+D de las empresas locales. Curiosamente, 
esto se da aun cuando en dicho país las filiales gastan 
menos en tal rubro que las empresas nacionales. Esto, 
sin embargo, no les impide ser más innovadoras —en 
otras palabras, en Brasil, así como en Argentina, las 
empresas transnacionales tienen más probabilidades 
de lanzar innovaciones al mercado que las locales—, lo 
cual se explica porque el conocimiento existente dentro 
de la empresa transnacional puede ser aprovechado a 
bajo costo por sus filiales.
¿Cómo interpretar este conjunto de hallazgos? 
Claramente, no sugieren que la ied sea una panacea 
para el crecimiento ni para mejorar generalizadamente 
el desempeño empresarial en los países receptores, 
como tendían a suponer de manera explícita o implícita 
los sostenedores del llamado Consenso de Washington, 
que inspiró la oleada de reformas de los años 1990. Sin 
embargo, tampoco avalan la actual percepción mayo-
ritariamente negativa de la ied que ha cundido en los 
últimos años en varios países de la región.
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Más aún, de la evidencia disponible se desprende 
que los efectos de la ied en los países del Mercosur no 
han sido necesariamente homogéneos. Brasil parece 
ser el país más beneficiado en ese sentido, ya que allí: 
i) tienden a centralizarse funciones clave para la em-
presa transnacional a nivel regional y, en un puñado de 
casos, a nivel global; ii) se radica el grueso de la ied 
de alta tecnología que llega al Mercosur; iii) el conte-
nido tecnológico de las exportaciones de las empresas 
transnacionales es mayor. Estas tendencias derivan de 
una combinación de factores estructurales (el mayor 
tamaño de la economía brasileña, su superior desarrollo 
industrial) y de política pública (existencia de regímenes 
que incentivan a las empresas transnacionales a empren-
der actividades de I+D en Brasil y atraen inversiones a 
sectores de alta tecnología).
En este escenario, ¿cuál es la agenda de aquí en 
adelante en materia de formulación de políticas públi-
cas? Ante todo cabe considerar que aun tras las crisis 
cambiarias de Argentina —más fuertes conflictos con 
inversores extranjeros vinculados a las privatizacio-
nes— y de Brasil, así como la caída de la ied a nivel 
global después del 2001, las corrientes de inversión que 
afluyen a la región siguen siendo altos en la comparación 
histórica. Asimismo, pese a que el proceso de “desnacio-
nalización” de las respectivas cúpulas empresarias parece 
haberse desacelerado en los últimos años, las filiales de 
empresas transnacionales siguen teniendo mucho peso 
en las economías de la región. De aquí que la agenda de 
las políticas públicas se vincule no solo con lo que debe 
hacerse respecto al acervo de ied existente en la región, 
sino también con las estrategias frente a los inversores 
extranjeros que siguen atraídos por las oportunidades 
que ofrece el Mercosur.
A la vez, cabe señalar que, a diferencia de lo que ocu-
rría en los años 1990 —cuando las políticas para promover 
la competitividad y la innovación habían sido relegadas a 
un plano secundario, o se suponía que se identificaban con 
las reformas estructurales de aquella década—, en años 
recientes se observa un saludable retorno de la discusión 
acerca de si dicho tipo de instrumentos tiene un lugar en 
la agenda de los países en desarrollo.
Lo expuesto sugiere varios campos para aplicar 
medidas de política que podrían mejorar los efectos 
directos e indirectos de la ied en los países del Mercosur, 
entre otras las siguientes:
i) fortalecimiento de las capacidades y competencias 
de las empresas locales, en particular las pymes, con 
miras a que ellas aprovechen mejor los efectos de 
derrame de la presencia extranjera; esto abarca entre 
otros aspectos el reforzamiento de los mecanismos 
de transferencia de tecnología, la intensificación 
de las acciones de capacitación y la difusión de 
esquemas modernos de organización productiva 
y comercial;
ii) profundización de las políticas de incentivo a 
las actividades de I+D, tanto para las empresas 
transnacionales como para las empresas de capital 
nacional;
iii) establecimiento de negociaciones tendientes a que 
las empresas transnacionales radiquen en sus filiales 
en el Mercosur actividades de mayor contenido 
estratégico para ellas mismas y les adjudiquen 
responsabilidades, por ejemplo, en materia de 
desarrollo de “productos globales” que puedan ser 
exportados a todo el mundo;
iv) estímulo a los esquemas de creación o perfeccio-
namiento de proveedores, que pueden dar pie a 
derrames verticales importantes sobre las empresas 
locales, y
v) promoción de diversas formas de integración de las 
empresas locales en las cadenas de valor lideradas 
por las empresas transnacionales, incluyendo sub-
contrataciones externas, alianzas y otras modalidades 
que se han ido difundiendo a nivel mundial pero 
que han tenido escaso desarrollo en los países del 
Mercosur.
Del listado anterior se desprende con bastante 
claridad que una parte sustantiva de las medidas de 
política necesarias para que la afluencia de ied al 
Mercosur tenga mayores efectos de derrame guarda 
relación con el desarrollo empresarial de los países del 
bloque. Ciertamente, se trata de un asunto crucial que 
abarca desde problemas de acceso al financiamiento 
—que afectan fundamentalmente a las inversiones en 
capital físico y cambio tecnológico de las empresas 
locales— hasta carencias en materia de capital humano, 
limitaciones de las capacidades de absorción y generación 
de conocimientos y retraso en la difusión de métodos 
modernos de gestión empresarial.
Es probable, a la vez, que las políticas “activas” 
frente a la ied tengan mejores resultados si las em-
presas transnacionales que operan en el Mercosur 
buscan la eficiencia (pero sin convertirse en enclaves 
basados en mano de obra barata), más que la mera 
explotación de los recursos naturales o los mercados 
internos, como hicieron predominantemente en los 
años 1990. Es necesario, por lo tanto, pensar en crear 
condiciones para que la ied de más “calidad” —aquella 
que busca eficiencia y activos estratégicos— tenga un 
mayor peso en la pauta de inversiones en el Mercosur. 
Entre esas condiciones se hallan el acceso a recursos 
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humanos calificados, la disponibilidad de una adecuada 
infraestructura física y logística, la existencia de una 
base científico-tecnológica de calidad y, tema crucial, 
la vigencia de normas estables e instituciones sólidas 
(cepal, 2006).
El espacio para el desarrollo de políticas en estas áreas 
no puede ser exclusivamente nacional. Como mínimo, es 
imprescindible que los países involucrados coordinen sus 
acciones para evitar competencias de suma cero que pueden 
ocurrir cuando la disponibilidad de determinados instru-
mentos o incentivos en un país hace que simplemente se 
reubiquen actividades o inversiones destinadas al Mercosur, 
con lo cual algunos “ganan” a expensas de otros.
Para concluir, queremos destacar que, según la 
evidencia empírica, la ied no es en sí un fenómeno 
positivo ni negativo, sino que su impacto depende fun-
damentalmente de las condiciones y políticas vigentes 
en los países receptores. En consecuencia, el diseño de 
políticas en esta materia no debe fundarse en posiciones 
incondicionalmente (e ideológicamente) amigables u 
hostiles hacia la ied, sino en la necesidad de aprovechar 
los resultados de las experiencias pasadas para diseñar 
instrumentos y estrategias tendientes a maximizar la 
contribución de la ied al proceso de desarrollo econó-
mico de los países del Mercosur y evitar sus posibles 
consecuencias adversas.
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